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PV Power ky vong lai vugt 3.000 ty dong nam
2026 nhd du an LNG 1,4 ty USD
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Doanh thu cd nam 2025 cua PV Power (POW) du kién dat 35.000-36.000 ty
dong, san lugng dién thuong pham dat 18,6 ty kWh.

Mgi day, Cong ty Chiing khodn Mirae Asset Vietnam da cong bé bao cdo cap
nhat vé Téng cong ty Pién luc Dau khi Viét Nam (PV Power, MCK: POW), ti€p tuc
dua ra khuyén nghi tang ty trong doi véi c6 phi€u nay. Bdo cdo dua ra sau budi
gap nha dau tu cta PV Power.

Theo béo cdo, gid c6 phi€u POW choét ngay 28/11/2025 & mdic 15.250 dong.
Mirae Asset du bdo lgi nhuan hoat dong kinh doanh nam 2026 dat 3.119 ty
dong, tang trudng EPS 36,7%, trong khi P/E du phdng & mic 23,5 lan va P/E
truot hién la 14,8 lan.

Dang chu y trong bdo cdo la tién doé van hanh cuda hai nha may dién khi LNG
Nhon Trach 3 va 4. EVN xac nhan 2 nha may nay c6 thé dua vao van hanh
thuong mai (COD) t&r ngay 27/11/2025. Nha méay Nhon Trach 4 da chay thir 12
ngay va du kién COD trong thang 12/2025, qua do tao co sé dé toan bé cum
Nhon Trach 3 va Nhon Trach 4 di vao hoat dong trong nam 2025.

Theo co ché hgp dong BOO quy dinh tai Nghi dinh 100/2025, cum Nhon Trach 3
va Nhon Trach cé san lugng hgp dong toi thi€u 65%, tuong duong 6,05 ty kWh
mb&i nam; phan san lugng con lai sé tham gia thi trudng phat dién canh tranh.
Chinh pha da phé duyét co ché thiét ké van hanh & muc t6i thi€u 75% trong toi
da 15 néam nham dam bao hiéu suat van hanh va tang tinh canh tranh cta nha
may dién khi LNG.

Vé tinh hinh van hanh tai Nha may Nhon Trach 2 (NT2), lanh dao doanh nghiép
cho biét, nha may sé dugc dadm bao du nguén khi néi dia d€ van hanh trong
nam 2026 nho hgp dong mua ban khi véi GAS c6 hiéu luc dén nam 2036, cung
v3i ngudn b6 sung khodng 2 ty m3 moi nam tir mo Su T Trang giai doan 2B
trong thai gian taéi.




Doanh thu nam nay tang manh do nha may van hanh theo Qc, vai gia ban dién
dugc thanh todn theo gid Pc hgp dong thay vi gid Pm. Bén canh dé, doanh
nghiép da chu déng doi lich bdo dudng tlr thdng 7 sang thang 9 nham tan dung
nhu cau dién cao hon thudng thay trong thang 7.

Pa6i vGi Ca Mau 1 va 2, bdo cdo cho biét tinh trang thi€u hut khi ti€p tuc dién ra,
khién doanh nghiép phai tim nguén bu dap trung han. T& nam 2028, céng ty da
ky hgp déng mua 0,7 ty m3 khi méi nam t&r mé Nam Du - U Minh va dang hoan
tat hé so mua bé sung 0,4 ty m3 moi nam tir cum My - Dam Doi - Hoa Mai.

Trong bdo cdo, NSMO dé xuat ba kich ban tang trudng phu tai dién nam 2026 &
muc 6,4%, 8,5% va 10,2%, hién dang cho B6 Cong Thuong xem xét phé duyét.

Trén co sé cac kich ban nay, ban lanh dao PV Power udc tinh hai nha may Nhon
Trach 3 va Nhon Trach 4 chi dugc huy dong tir khoang 30 triéu kWh dén 1,7 ty
kWh trong nam 2026, cho thay muic d6 khai thac ban dau con kha khiém tén.

Vé nguyén liéu dau vao, ngudn khi cap cho Ca Mau 1 va 2 tiép tuc suy giam,
bubdc doanh nghiép phai tim ki€ém cac ngudn bé sung trong trung han. T& nam
2028, PV Power ky hgp déng mua 0,7 ty m3 khi mdi nam tir mé Nam Du - U
Minh va dang dam phan dé bé sung thém 0,4 ty m3 moi nam tir cum mo Khanh
My - Dam Doi - Hoa Mai.

Doanh nghiép gid dinh gid dau & mic 70 USD/thung va gia than 2,6-2,7 triéu
dong/tan.

Ngoai ra, PV Power du kién nhap khau 400.000-500.000 tan than tu Lao cho
nha may Ving Ang, véi ky vong gid canh tranh hon so véi nguén cung cla TKV.
Khoi lugng nhap khdu thuc té sé phu thudéc vao dam phan cap Chinh pht va kha
nang dap ing cla céac tuyén van chuyén.

FY (31/12) FY22 FY23 F24 FY25F FY26F
Doanh thu (ty d8ng) 28,224 28329 30,306 34,023 36,085
Loi nhun HBKD (ty déng) 2,859 1,436 1,120 2,750 3119
Bién loi nhuan HEKD (%) 10.1 5.1 37 8.0 86
Loi nhudn sau thué (ty ddng) 2,061 1,038 1,112 1,902 1,564
EPS (VND) 815 352 475 647 528
ROE (%) 6.5 2.7 35 5.1 41
P/E(X) 13.1 320 253 235 289
P/B (x) 0.8 0.8 0.9 0.9 0.9
Téng tai san (ty dong) 56,843 70362 79915 88318 97,742
VCSH (ty dong) 33,281 34119 34,680 37,398 39,354

Nguon: Mirae Asset




Bén canh do, chi phi bdo dudng cac nha may dién tir nam 2026, gom Ca Mau,
Thay dién Nam Non va Tua Chua, dugc du bdo thap hon so véi cac tinh todn
trudc day.

Vé két qua kinh doanh, tinh dén thoi di€m hién tai, doanh thu cla tap doan dat
31.900 ty dong va san lugng dién 16,9 ty kWh, tuong duong 89,6% ké hoach
nam. Doanh thu cd nam 2025 du kién dat 35.000-36.000 ty déng, san lugng
dién thuong phdm 18,6 ty kWh, chua bao gém déng gép cta Nhon Trach 3 va 4
dang trong giai doan van hanh thuong mai.

Duv kién, doanh thu cta PV Power dat 36.085 ty dong trong nam 2026, Igi nhuan
hoat dong kinh doanh nam 2026 dugc du bdo dat 3.119 ty dong. EPS du bao
nam 2026 la 1.503 dong, ROE ky vong dat 15%, trong khi P/B du bdo nam 2026
3 muc 0,8 lan.

Theo Mirae Asset, ti€n dd cla cac du an khi LNG va nhiing hop dong nguén khi
da ky két giip POV Power budc vao giai doan van hanh quan trong tir cudi nam
2025 va trong nam 2026, qua dé clng co trién vong kinh doanh trong thai gian
tai.
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